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Koncepcja sezonowosci cen wegla energetycznego
i transportu na rynku polskim

Streszczenie: Jeden z najistotniejszych obszaréw decyzyjnych przedsiebiorstwa dotyczy zarzadzania kapitatem ob-

rotowym. Przedsigbiorstwa energetyczne zajmujace sie¢ wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta stanowig
gtéwnych odbiorcow wegla energetycznego, dlatego ich decyzje w zakresie ksztaftowania poziomu zapaséw sg
gtéwnym czynnikiem determinujgcym harmonogramy dostaw wegla. Decyzje te zalezg od wymagan prawnych
oraz mozliwosci technicznych, a takze aspektéow ekonomicznych. Sezonowos$é zuzycia wegla w potaczeniu
z kosztami wynikajgcymi z wczes$niejszego zakupu oraz kosztami utrzymywania zapaséw stanowig bezpo-
$rednig przyczyne ksztattowania harmonograméw dostaw wegla w sposéb przypominajacy parabole. Wsréd
uczestnikéw rynku wegla (energetyka, gornictwo, przewoznicy) istnieje rozbiezno$¢ oczekiwan w zakresie har-
monograméw dostaw. Celem niniejszego artykutu jest przedstawienie koncepcji ksztattowania cen wegla ener-
getycznego i transportu na rynku polskim, zaktadajgcej zastosowanie bodzca cenowego, powodujgcego réwno-
mierne dostawy w ciagu roku. W artykule przedstawiono wybrane tresci teoretyczne z zakresu logistyki wegla
oraz zarzadzania kapitatem obrotowym w przedsiebiorstwie, zidentyfikowano oczekiwania uczestnikéw rynku
wegla energetycznego w zakresie ksztattowania harmonograméw dostaw oraz motywy, jakimi w tym zakresie
kierujg sie odbiorcy wegla z energetyki zawodowe;j i cieptownictwa. Przedstawiona koncepcja sezonowosci cen
wegla energetycznego i transportu na rynku polskim w zamierzeniu autoréw powinna byé przedmiotem dalszej
dyskusji w pracach naukowych i eksperckich.

Stowa kluczowe: produkt logistyczny, zarzadzanie kapitatem obrotowym, koszt kapitatu

The concept of seasonality of steam coal prices and transport
on the Polish market

Abstract: One of the most important business areas of the company is the management of working capital. Energy com-

panies that produce electricity and heat are the main consumers of steam coal, so their decision concerning stock
levels is a major determinant of supply schedules. These decisions depend on legal and technical requirements as
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well as economic aspects. The seasonality of coal consumption jointly with pre-purchase costs and storage costs
has a straight impact on delivery scheduling in a parabolic way. There is a divergence in expectations regarding
delivery schedules among the coal market participants (energy, mining, transport companies). The purpose of this
article is to present the concept of pricing of steam coal and transport service on the Polish market, assuming the
use of price incentives, resulting in delivery scheduling during the year. The article presents selected theoretical
content in the field of coal logistics and working capital management in the company, the expectations of the steam
coal market participant regarding delivery schedules have been identified. The proposed concept of pricing steam
coal and transport service should be discussed further in scientific and expert work.

Keywords: logistic product, working capital management, cost of capital

Wprowadzenie

Przedsigbiorstwo stanowi szczeg6lng forme inwestycji (Miciuta 2012), dlatego celem
jego funkcjonowania jest maksymalizacja warto$ci rynkowej, utozsamiana z maksymaliza-
cjg dochodow wiascicieli (inwestorow) (Fabozzi i Peterson 2003). Dla realizacji tego celu
konieczne jest podejmowanie trafnych decyzji operacyjnych, inwestycyjnych i finansowych,
ktére pozwalaja na osigganie dochodow i wzrost rentownos$ci. Jeden z najistotniejszych
obszardéw decyzyjnych przedsigbiorstwa dotyczy zarzadzania kapitalem obrotowym (Janasz
2007). Procesy pozyskiwania kapitatu, zarzadzania nim oraz odpowiedniego wykorzystania
go przez przedsigbiorstwo, wymagaja znajomosci jego podstawowych cech i funkcji. Wie-
dza ta pozwala zachowa¢ rownowage finansowa, niezb¢dng z punktu widzenia przetrwania
i rozwoju przedsigbiorstwa na konkurencyjnym rynku (fuczka 2001).

Przedsigbiorstwa energetyczne zajmujace si¢ wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta
stanowig gtownych odbiorcéw wegla energetycznego. Ich decyzje w zakresie ksztaltowania
poziomu zapasow zaleza w szczegdlnosci od wymagan prawnych oraz mozliwosci tech-
nicznych. Sezonowos$¢ zuzycia wegla w polaczeniu z kosztami wynikajacymi z wezesniej-
szego zakupu oraz utrzymywania zapasOw stanowig bezposrednia przyczyne ksztaltowania
harmonogramow dostaw wegla w poszczegdlnych miesigcach roku, w sposob przypomina-
jacy parabole. Z kolei zupelnie inne oczekiwania w tym zakresie majg producenci wegla
oraz przewoznicy. Intencja kopalni jest stabilny poziom produkcji oraz odbioréw, natomiast
przedsigbiorstwa §wiadczace ushugi przewozu preferowalyby rownomierny rozktad dostaw
wegla w ciagu roku, ze wzgledu na dostepno$¢ i zaangazowanie taboru kolejowego. Wsrod
uczestnikow rynku wegla energetycznego istnieje zatem rozbiezno$¢ oczekiwan w zakresie
harmonograméw dostaw.

Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie koncepcji sezonowosci cen wegla
energetycznego i transportu na rynku polskim, zaktadajacej zastosowanie bodzca cenowego,
powodujacego réwnomierne dostawy w ciagu roku. Realizacji tego celu postuza: prezen-
tacja wybranych tresci teoretycznych z zakresu logistyki wegla oraz zarzadzania kapitalem
obrotowym w przedsigbiorstwie, identyfikacja oczekiwan uczestnikow rynku wegla energe-
tycznego w zakresie ksztattowania harmonograméw dostaw oraz identyfikacja czynnikow
decyzyjnych, jakimi w tym zakresie kieruja si¢ odbiorcy wegla z energetyki zawodowe;j
i cieplownictwa.
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1. Wegiel kamienny jako produkt logistyczny

Wegiel kamienny jest najwazniejszym tadunkiem transportowanym koleja w Polsce, kto-
rego udzial w ogolnej masie tadunkéw przewiezionych w komunikacji wewnatrzkrajowej
w latach 2007-2013 wynosit od 44% do 53% (Stala-Szlugaj 2015). Nalezy zatem przyjrzec¢
si¢ temu surowcowi jako produktowi logistycznemu, w szczeg6lno$ci technicznym aspek-
tom procesu jego dostarczania, ksztattujacym optacalno$¢ wykorzystania tego paliwa do
produkcji energii i ciepta. Produktem logistycznym w literaturze przedmiotu nazywa si¢
towar bedacy przedmiotem przeplywu w kanale dystrybucji z ekonomicznego i fizycznego
punktu widzenia (Golembska 1994). W szerszym rozumieniu mozna zatem przyjac, ze nie
tylko wegiel, ale rowniez ustuga jego dostarczania, wspolnie stanowig przeptyw w kanale
logistycznym (Gotembska 2008).

Produkt logistyczny posiada wiele wlasciwo$ci ekonomicznych, majacych wptyw na
efektywnos$¢ jego wykorzystania. Wsrod nich nalezy wyr6zni¢ przede wszystkim (Grabow-
ska 2012):

= ceng,
jakos$é,
substytucyjnosc,
podatnos¢ do transportowania i magazynowania,
stopien zaspokojenia potrzeb.

Cena i jako$¢ wegla kamiennego sg cechami charakteryzujacymi si¢ zmiennoscia, co
stanowi o wyjatkowosci tego surowca. Zmiennos$¢ cen jest zalezna od wielu czynnikow,
wérod ktorych nalezy wymieni¢ przede wszystkim: zapotrzebowanie, jednostkowe koszty
wydobycia, uwarunkowania pogodowe, konkurencyjno$¢ kosztowo-cenowa dobr substytu-
cyjnych oraz koszty transportu (Bochenski i Dunal 2016). Cechy jako$ciowe zalezg glownie
od czynnikéw geologicznych, wsrdd ktorych nalezy wymieni¢é w szczegdlnosci: materiat
wyjsciowy, warunki nagromadzenia, zawodnienie $rodowiska, chemizm $rodowiska, meta-
morfizm (Ammosow 1964).

Wazng cechg produktow i ustug konsumpcyjnych jest ich zdolno$¢ do substytucji. We-
giel jako produkt logistyczny, w kontek$cie wytwarzania energii elektrycznej jest mozliwy
do zastgpienia w szczeg6lnosci przez odnawialne zrodta energii lub energie jadrows, na-
tomiast z punktu widzenia produkcji ciepla — przez gaz ziemny lub metan. Ponadto w do-
stawach wegla istnieje szeroki wachlarz ustug logistycznych o pewnym stopniu zastepo-
walno$ci, w szczegdlnosci jego przewdz z wykorzystaniem réznych $rodkow transportu.
Substytucyjnos¢ produktu lub ushugi dziata stymulujgco na konieczno$é ciagglej poprawy
jego konkurencyjnos$ci, w szczegdlnosci w zakresie zmniejszenia kosztow transportu w tan-
cuchu logistycznym lub poprawe obrotu magazynowego.

Nalezy w tym miejscu rowniez wspomnie¢ o pewnej substytucyjnosci na poziomie
poszczegélnych klas wegla kamiennego w konteks$cie wytwarzania energii przez przed-
sigbiorstwo energetyczne. Bioragc pod uwage fakt, ze ceny transportu wegla kwotowane
sa w polskich ztotych za tong¢ tadunku (PLN/Mg), a ceny wegla dla energetyki na rynku
polskim kwotowane sa w polskich zlotych na gigadzul jego wartoséci opatowej w stanie ro-
boczym (PLN/GJ), mozna zauwazy¢ tutaj pewien obszar do optymalizacji. W zalezno$ci od

-
-
-
-
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zamowione] klasy wegla (wyrazonej glownie wartos$cig opalowa w stanie roboczym), cena
transportu porcji energii jest zmienna. Zalezno$¢ ta przedstawia si¢ nastgpujaco: im wyzszej
klasy wegiel zostanie dostarczony, tym mniejszy koszt ponosi odbiorca za transport porcji
energii, co jest niezwykle wazne z punktu widzenia jednostki wytworczej. Ograniczeniem
w tym zakresie jest przede wszystkim rodzaj kottow zainstalowanych w danym przedsig-
biorstwie energetycznym, w szczegolnosci ich efektywnosc¢ i wytrzymato$é na wysokie tem-
peratury generowane przez spalajacy si¢ wysokokaloryczny wegiel. Na uwage zashuguje
réwniez fakt relatywnie wigkszego ryzyka kradziezy wegla klasy wyzszej wzgledem wegla
w nizszej klasie jakoSciowe;.

Produkt logistyczny jest oceniany pod wzgledem podatno$ci transportowej i magazy-
nowania (Bendkowski i Pietrucha-Pacut 2003). Podatno$¢ transportowa jest niezwykle
istotng wlasciwoscia wegla; jej niedostateczny poziom moze powodowac trudnosci pod-
czas prowadzenia operacji logistycznych w catym tancuchu dostaw. Dotyczy to przede
wszystkim operacji zatadunku i roztadunku, a takze wszelkich dziatan zwiazanych z go-
spodarka magazynowa i naweglaniem, w szczegdlnosci oklejanie wagonow, przesypow
oraz przenos$nikow, skutkujacych awariami ciggéw transportowych oraz przestojami lub tez
zagrozenie wybuchem spowodowane drobnym pytem weglowym. Podatnos$¢ transportowa
wegla kamiennego w Polsce okresla si¢ na podstawie normy PN-82/G-04544 —  Wegiel ka-
mienny — Oznaczenie wskaznika podatnosci transportowej metoda GIG” (Wawrzynkiewicz
2003). Zalezy ona gtéwnie od wilgoci, zawarto$ci popiotu, uziarnienia oraz sktadu mine-
ralnego. Zdolno$¢ do magazynowania wegla nie jest okreslona konkretnym parametrem,
jak w przypadku jego podatno$ci transportowej, a zestawem réznych parametrow. Najwaz-
niejsza cecha — z uwagi na ryzyko samozaptonu wegla w obecnosci tlenu — jest wskaznik
samozapalnosci. Samozapalnosc¢ jest zalezna w szczeg6lnosci od zawartosci wilgoci i siarki,
warto$ci opalowej wegla, a takze jego uziarnienia. Wegle o wickszym wymiarze ziarna sg
trudne do magazynowania z uwagi na to, ze podczas ich sktadowania na haldzie weglo-
wej, pomiedzy poszczegdlnymi ziarnami tworza si¢ szczeliny wypelione powietrzem, co
sprzyja reakcjom utleniania i samozaplonowi. W kontek$cie magazynowania warto rowniez
wspomnie¢, ze wegle sortymentow $rednich i1 grubych ulegaja degradacji ziarnowej, czyli
zmniejszaniu si¢ wielkosci poszczeg6lnych ziarn pod wplywem czynnikéow atmosferycz-
nych i mechanicznych.

Ostatnig z wymienionych wiasciwosci ekonomicznych wegla jako produktu logistyczne-
go jest stopien zaspokajania przez niego potrzeb. Jedynie klient, bedacy uzytkownikiem
lub konsumentem danego produktu lub ustugi, moze oceni¢ stopien zaspokojenia swojej
potrzeby. W literaturze ekonomicznej przyjmuje sig, ze wartoscia produktu lub ustugi dla
klienta jest suma korzysci, jakich on oczekuje. Poziom zadowolenia stanowi roéznic¢ po-
miedzy oczekiwaniami klienta a faktycznym stopniem zaspokojenia potrzeb (Kotler 1999).
W kontekscie wytwarzania energii, poziom zadowolenia klienta mozna oceni¢ w sposdb
iloSciowy w szczegdlnosci poprzez parametry pracy bloku energetycznego podczas jego
spalania. Z kolei pod wzgledem jakosciowym mozna oceni¢ zachowanie we¢gla podczas
wszelkich operacji logistycznych, a przede wszystkim roztadunku i magazynowania.
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2. Metody okreslania cen transportu kolejowego
oraz kierunki rozwoju rynku przewozéw kolejowych

Sposob ksztaltowania cen wegla opartego na cenach zmiennych (indeks API2) zostat
przedstawiony w publikacji (Bochenski 1 Dunal 2016), dlatego w niniejszym opracowaniu
przedstawione zostaly zagadnienia zwigzane z ksztalttowaniem cen transportu kolejowego.

Ustugi transportowe na rynku kolejowym sg oferowane przez przewoznikéw. Ich dzia-
falnos¢ jest Scisle regulowana przez prawo. Zgodnie z ustawa o transporcie kolejowym
przewoznikiem kolejowym jest przedsigbiorca posiadajacy licencj¢ na przewo6z osob, rze-
czy lub udostepnianie pojazdéw trakcyjnych. Licencja to dokument stanowiacy potwier-
dzenie zdolnos$ci przedsiebiorcy do wykonywania funkcji przewoznika, wystawiany przez
regulatora rynku kolejowego — Urzad Transportu Kolejowego (UTK). Przewoz realizowa-
ny jest poprzez infrastruktur¢ zarzadzang przez odpowiednie jednostki zwane zarzadcami
infrastruktury. To wlasnie do zarzadcow przewoznik jest zobowigzany dostarczy¢: po-
$wiadczong kopi¢ waznej licencji, poswiadczong kopi¢ waznego certyfikatu bezpieczenstwa,
o$wiadczenie o dysponowaniu taborem spelniajacym warunki okre§lone w Rozporzadzeniu
Ministra Infrastruktury z dnia 12 pazdziernika 2005 r. w sprawie ogdlnych warunkéw tech-
nicznych eksploatacji pojazdow kolejowych, aby otrzyma¢ prawo dostepu do infrastruktury
kolejowej. Po jego otrzymaniu przewoznik zawiera umowe o udost¢pnienie infrastruktury
oraz ubiega si¢ o przydzielenie konkretnych tras na podstawie pisemnego wniosku (Urba-
nyi-Popiotek 2013). Rynek kolejowy jest zatem rynkiem regulowanym, na ktorym istnieja
znaczace bariery wejscia, a takze wysoki stopien zaleznoéci kosztéw dziatalnosci firm prze-
wozowych od kosztow dostepnosci infrastruktury kolejowe;.

Na rynku przewozoéw kolejowych cena ustalana jest za pomoca dwoch podstawowych
metod: taryfowej oraz umownej. Metoda taryfowa jest wlasciwa dla rynku przewozow re-
gularnych, odbywajacych si¢ wedtug tzw. rozktadow jazdy, gtownie przewozow osobowych.
Warto w tym miejscu zwroci¢ uwage na fakt, ze w procesie ustalania taryfy przewoznik
uwzglednia rowniez ryzyko wykonywania przewozow w sytuacji niedostatecznej sprzedazy
ustug. Metoda umowna jest wykorzystywana na rynku przewozow o charakterze nieregu-
larnym, gtéwnie przewozow towarowych. Jest ustalana w negocjacjach handlowych pomie-
dzy stronami i dotyczy pojedynczej transakcji lub pewnego dluzszego okresu realizowania
ustugi przewozowej (Urbanyi-Popiotek 2013). Cena jest zalezna w szczegodlnosci od rodzaju
i masy przewozonego tadunku, a takze dlugosci trasy oraz optat wynikajacych z dostepu
do infrastruktury. Niebagatelne znaczenie ma réwniez relacja popytu i podazy wystepujaca
w danej chwili na rynku (Kozlak 2008). Metoda umowna jest najczesciej wykorzystywang
metoda ustalania cen na rynku przewozdéw wegla energetycznego.

Warto zaznaczy¢, ze obecnie na rynku przewozéw kolejowych panuje zasada, iz dla
wigkszego klienta ustala si¢ indywidualng taryfe przewozowa. Wysokos¢ stawek podlega
zazwyczaj negocjacjom i uzalezniona jest nie tylko od rodzaju towaru i masy przesytki oraz
tacznego wolumenu i czgstosci przewozow, ale rowniez od rodzaju wagonow i szczegdlnych
wymagan wobec taboru (Stala-Szlugaj 2015).

Rynek przewozéw kolejowych rozumiany jest jako caloksztalt stosunkdéw gospo-
darczych i handlowych, ktére zachodza w procesie realizacji ustugi transportu osoéb oraz
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towar6w. Obejmuje on zatem zaréwno stron¢ podazowa (przewoznikow i spedytoréw), jak
i strong popytowa (pasazerow, posrednikow, wiascicieli tadunkow). Na rynku tym, z uwagi
na jego wazne znaczenie gospodarcze oraz ze wzgleddw bezpieczefnstwa, oprocz wymie-
nionych uczestnikdw wystepuja rowniez instytucje oraz regulatorzy, petniacy funkcje orga-
nizacyjne i wspomagajace.

Rynek przewozow kolejowych, funkcjonujacy w ramach Unii Europejskiej jako jeden
z wielu rynkow transportowych, bazuje na zasadach wspdlnotowej polityki transportowe;j
i konkurencji na wolnym rynku. Zwigzane jest to z nadrzednymi zasadami funkcjonowa-
nia rynku wspolnotowego, zawierajacymi zatozenia o swobodzie przeptywu oséb, towardw,
ushug i kapitalu. Dziatania podejmowane przez UE w zakresie ustug transportowych sa
nakierowane na ograniczenie oddziatywania poszczeg6lnych panstw, majace na celu pelne
zliberalizowanie europejskiego rynku transportowego. Wedlug prognoz i oczekiwan rola
panstwa w przyszto$ci zostanie sprowadzona jedynie do kwestii legislacyjnych, regulacyj-
nych oraz technicznych, w szczegdlnosci w obszarze zarzadzania infrastrukturg transpor-
towa (Urbanyi-Popiotek 2013). Liberalizacje zatem nalezy utozsamia¢ ze stopniowg likwi-
dacja narodowych monopoli poprzez bodzce stymulujace potencjalnych konkurentow, co
z pewnoscig bedzie miato wplyw na sposoby ustalania i konkurencyjno$¢ cenowa ustug
przewozowych.

Podsumowujac rozwazania dotyczace rynku kolejowego nalezy wspomnie¢ o europej-
skich kierunkach rozwoju w tym zakresie. Zostaly one okreslone w dokumentach regulujg-
cych elementarne sieci transportu kolejowego i kombinowanego — kolejno: TEN (Trans-Eu-
ropean Network, Transeuropejska Sie¢ Transportowa) i TERFN (7rans-European Freight
Network, Transeuropejska Kolejowa Sie¢ Towarowa). W celu koordynacji dziatan rozwo-
jowych dotyczacych rynku transportowego, panstwa cztonkowskie UE podpisaly wzajem-
ne umowy AGC (European Agreement on Main International Railway Lines — Europejska
Umowa o Gtéownych Miedzynarodowych Liniach Kolejowych (podpisana 31 maja 1985 r.
w Genewie) i AGTC (AGTC — European Agreement on Important Internatioonal Combi-
ned Transport Lines and Related Installations — Europejska Umowa o Glownych Liniach
1 Urzadzeniach Transportu Kombinowanego (podpisana 1 lutego 1991 r. w Genewie), kto-
rych wybrane cele sg nastepujace:

= utworzenie wspoélnej sieci kolejowej na obszarze UE,

= zagwarantowanie jednolitych parametréw przy projektowaniu i budowie w poszcze-

gblnych panstwach nowych linii wchodzacych w sklad ciaggéw europejskich,

= zagwarantowanie jednolitych parametrow przy modernizacji w poszczeg6lnych pan-

stwach istniejacych juz linii wchodzacych w sktad ciaggéw europejskich.
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3. Oczekiwania uczestnikéw rynku wegla energetycznego
w zakresie harmonogramoéw dostaw a sezonowos¢ zuzycia
w energetyce zawodowej i ciepfownictwie

Sektor energetyczny, a w szczego6lnosci cieptowniczy, charakteryzuje si¢ pewna sezo-
nowos$cig. Dotyczy ona zuzycia produktéw procesu wytwarzania, tj. energii elektrycznej
i ciepla, co zostato zaprezentowane na rysunku 1. Zuzycia zostaly przedstawione oddzielnie
dla elektrowni oraz elektrocieptowni w poszczegdlnych kwartatach, jako $rednie okresu
2014-2016.
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Rys. 1. Sezonowos¢ zuzycia wegla w energetyce zawodowej i cieptownictwie (2014-2016)
Zrodho: opracowanie whasne na podstawie: Biuletyny kwartalne Agencji Rynku Energii S.4. nr 90-98

Fig. 1. Seasonality of coal consumption in the power and heating industry (2014-2016)

Na podstawie przedstawionego rysunku 1 nalezy stwierdzié, ze sezonowos¢ zuzycia
wegla wérdd wytworcow energii i ciepla jest ksztattowana przez popyt na produkt, bedacy
efektem procesu wytwarzania. Ksztattuje si¢ ona w nieco odmienny sposéb w przedsigbior-
stwach energetycznych wytwarzajacych energi¢ elektryczng oraz wérdd przedstawicieli sek-
tora cieplowniczego. Zuzycie wegla w energetyce zawodowej jest bardziej stabilne w ciggu
roku. Jest to spowodowane nieco nizsza wrazliwoscia zuzycia na zmiang pogody. Mak-
symalny poziom zuzycia wegla przypada na miesigce letnie, gdzie z uwagi na relatywnie
wyzsze niz w pozostalych miesigcach roku temperatury, energia jest potrzebna do zasilania
urzadzen klimatyzacyjnych i wentylatorow. Duzo bardziej wrazliwe na zmiany pogody jest
zuzycie wegla w cieptownictwie. Zapotrzebowanie na cieplo jest tym wyzsze im nizsza jest
temperatura otoczenia, co ma swoje odzwierciedlenie w zuzyciu wegla. Traktujac oba sekto-
ry w sposob tgczny — jako odbiorcow wegla energetycznego — nalezy stwierdzi¢, ze istnieje
zjawisko sezonowosci zuzycia tego surowca, ktore jest zalezne od pogody.

Nalezy w tym miejscu wspomnie¢, ze optymalne harmonogramy odbioréw wegla przez
przedsigbiorstwa z sektora energetycznego i cieptowniczego ksztaltowane sa w sposob
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zblizony do ich zuzycia. Poza aspektami prawnymi i technicznymi, opisanymi w dalszej
cze$ci niniejszego opracowania, najistotniejsza role w tym zjawisku odgrywaja czynniki
ekonomiczne.

W tabeli 1 zaprezentowano poréwnanie oczekiwan uczestnikow rynku wegla w zakresie
harmonograméw dostaw.

TABELA. 1. Poréwnanie oczekiwan uczestnikow rynku wegla w zakresie harmonogramoéw dostaw

TABLE. 1. Comparison of expectations of coal market players regarding delivery schedules

koszty oraz mozliwosci techniczne

Energetyka Gornictwo Przewoznicy
Profil Roéwnomierne odbiory w kazdym Rownomierne dostawy w kazdym
harmonogramow miesigcu w ciggu roku ze wzgledu na miesigcu w ciggu roku ze wzgledu

na zrbwnowazone zaangazowanie

dostaw dostosowany
do profilu zuzycia
wegla

taboru kolejowego oraz mozliwosci
optymalizacji przewozow
(tzw. ,,gospodarki wagonowe;j”)

sktadowania wegla, a takze
réwnomierne wptywy srodkow
pieni¢znych ze sprzedazy

Zrodto: opracowanie wlasne.

Na podstawie tabeli 1 nalezy stwierdzi¢ rozbiezno$¢ oczekiwan pomiedzy energetyka
a gornictwem i1 przewoznikami co do ksztaltowania si¢ harmonogramow dostaw wegla w po-
szczegolnych miesigcach w ciggu roku. W mysl zasady ,.klient nasz pan” to wtasnie ocze-
kiwania odbiorcow stanowig decydujacy czynnik, ktory determinuje profil dostaw wegla.
Taki stan rzeczy wplywa na poziom efektywnosci rynku w aspekcie alokacyjnym wedlug
hipotezy rynku efektywnego (EMH — efficient market hypothesis), zdefiniowanej przez ame-
rykanskiego ekonomist¢ Eugena Fame (Fama 1970), stanowigcej do dzi$ najlepszy punkt
odniesienia w ocenie rynkow. Rynek efektywny w sensie alokacyjnym to taki, ktory stwarza
mozliwos¢ pozyskiwania kapitalu tym uczestnikom rynku, ktorzy sa w stanie ulokowac go
W Sposob przynoszacy najwyzszg stopg zwrotu z dokonanej transakcji. Jednoznaczna odpo-
wiedZ na pytanie, czy obecny sposob ksztattowania harmonogramoéow dostaw jest optymalny
z punktu widzenia efektywnosci rynku, jest trudna do uzyskania, z uwagi na brak pewnosci
co do przyjetej metodologii w zakresie analizy, ktéra dodatkowo musiataby bazowaé na
trudnych do zdobycia wewngetrznych danych zarzadezych poszczegdlnych przedsigbiorstw,
bedacych reprezentantami kazdej z wymienionych grup uczestnikow rynku wegla. Alterna-
tywng forma weryfikacji tego zagadnienia bytoby poddanie rynku wylacznie sitom popy-
tu 1 podazy, na przyktad poprzez wprowadzenie platformy obrotu weglem oraz ustugami
transportu. Pomimo wystarczajacych przestanek, autorzy niniejszego opracowania twierdza,
ze obecny sposob ksztattowania harmonogramoéw dostaw nie jest optymalny z punktu wi-
dzenia efektywnosci alokacyjnej rynku.

Analiza motywow, jakimi kieruje si¢ energetyka, podejmujac decyzje w zakresie ksztat-
towania harmonogramoéw dostaw zostata przedstawiona w dalszej czgséci niniejszego opra-
cowania.
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4. Zarzadzanie zapasami wegla kamiennego jako forma optymalizacji
kapitatu obrotowego w energetyce zawodowej i cieptownictwie

Pojecie kapitalu stanowi jedna z najbardziej wieloznacznych kategorii nie tylko w teo-
rii ekonomii, ale rowniez w szeroko rozumianych naukach spotecznych i w jezyku po-
tocznym. W naukach ekonomicznych poj¢cie kapitatu najczesciej utozsamiane jest jedynie
z aspektem finansowym, jako ogoét srodkow, finansujacych majatek jednostki gospodarcze;j
(Gajdka 2002). Irving Fisher — wybitny amerykanski ekonomista, przedstawiciel szkoty
neoklasycznej, tworca iloSciowej teorii pienigdza — zwrocit uwage na operacyjny cha-
rakter kapitalu w przedsi¢biorstwie. Uwazal, ze kapitatem jest kazdy zasob, posiadajacy
wartos$¢, stuzacy do produkcji dobr i ustug. W swojej koncepcji uwypuklit ogromne zna-
czenie kapitalu z makroekonomicznego punktu widzenia (Fisher 1906). Kapitat umozliwia
bowiem zaistnienie w gospodarce inwestycji rzeczowych, ktore sa podstawa do wzrostu
1 rozwoju gospodarczego (Begg 1 in. 1998). Teoria ekonomii ktadzie zatem nacisk na
jego wartos¢, ktora odpowiada potencjatowi wzrostu (zdolno$ci wytworczych, przysztych
pozytkéw i korzysci), a takze na jego bezposrednig przydatnos¢, ktéra odzwierciedlona
jest w jego szczegdlnej roli w procesie produkcyjnym (kapitat rzeczowy) oraz w procesie
wymiany (kapitat finansowy).

Uwzgledniajac tak szerokie ujgcie definicyjne pojgcia kapitatu nalezy stanowczo pod-
kresli¢, ze nie moze by¢ on utoZzsamiany z pasywami bilansu jednostki gospodarczej. W za-
rzadzaniu przedsigbiorstwem najistotniejszy jest bowiem obiektywny charakter kapitatu,
wyrazajacy si¢ w szczegolnosci w ruchu $rodkéw pienigznych wedlug zasady kasowej,
czyli niezaleznie od momentu ich ewidencji w ksiggach rachunkowych. Bilans sporzadzany
jest natomiast z zachowaniem zasady memoriatlowej, wedlug ktorej operacje gospodarcze
uyjmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w momencie ich wystapienia, bez wzgledu na ruch
pieniadza. Ponadto, z punktu widzenia wtascicieli przedsigbiorstwa, najwazniejszy jest zysk,
rozumiany jako strumien finansowy (a nie zysk ksiegowy), ktory wraz z amortyzacja stano-
wi nadwyzke finansowa firmy. (W niniejszej pracy uzyto w sposdb zamienny pojeé ,,przed-
sigbiorstwo” i ,,firma” pomimo faktu, ze ich znaczenia nie sg tozsame. Przedsigbiorstwo
wedlug Kodeksu cywilnego stanowi zespoét skladnikéw materialnych i niematerialnych,
przeznaczonych do realizacji okreslonych zadan gospodarczych, natomiast firmg okresla
si¢ dzialalnos¢ gospodarcza prowadzona pod nazwiskiem przedsigbiorcy, wspdlnikow lub
nazwg podmiotu gospodarczego). To wlasnie strumien finansowy decyduje o utrzymywaniu
ptynnosci finansowej, rozumianej jako zdolno$¢ do terminowego regulowania zobowigzan.
Doswiadczenia w gospodarkach rozwinigtych dowodzg, ze gtowng przyczyng upadtosci
przedsigbiorstw nie jest brak rentownosci, a utrata ptynno$ci finansowej (Davies 1993).

Srodki finansowe wraz z zapasami, naleznosciami i zobowigzaniami krétkoterminowy-
mi tworza tzw. kapital obrotowy (working capital). W literaturze przedmiotu funkcjonuje
rowniez pojecie kapitatu obrotowego netto, definiowane jako warto$¢ biezacych aktywow
(a wigc kapitatu obrotowego brutto) pomniejszong o krotkoterminowe zobowigzania. Za-
rzadzanie kapitalem obrotowym nalezy rozumie¢ jako proces ksztaltowania wielko-
$ci 1 struktury aktywow obrotowych oraz proces pozyskiwania zrodet finansowania tych
aktywow (Czekaj 1 Dresler 2002). Istota zarzadzania kapitalem obrotowym polega na
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odpowiednim balansowaniu pomi¢dzy dwoma najwickszymi wyzwaniami w zakresie szero-
ko pojetego gospodarowania, tj. ograniczonos$ci kapitatu (w tym rzadko$ci zasobow w skali
makroekonomicznej, jak rowniez ograniczonych mozliwosci jego pozyskiwania przez dane
przedsigbiorstwo) oraz konieczno$¢ ponoszenia kosztow w momencie pozyskiwania lub an-
gazowania kapitatu (wystgpowanie tzw. kosztu kapitalu). W ramach zarzadzania kapitalem
obrotowym dochodzi do rozstrzygnigcia dwoch zasadniczych kwestii:

= ksztaltowania wielkoS$ci i struktury aktywow obrotowych, ktéra ma za zadanie za-

pewnié niezaktocone funkcjonowanie przedsigbiorstwa oraz optymalizacje kosztow
zaangazowania tych aktywow,

= pozyskiwania funduszy niezbednych dla sfinansowania biezacych i przysztych sktad-

nikow aktywow obrotowych.

Zespoty dziatan stosowanych w praktyce gospodarczej mozna zagregowac do strategii
ksztaltowania wielkoSci i struktury kapitalu obrotowego, ktore mozna podzieli¢ na: kon-
serwatywne, agresywne i umiarkowane.

Strategia konserwatywna w zarzadzaniu majatkiem obrotowym polega na utrzy-
mywaniu relatywnie wysokich stanéw $rodkow pieni¢znych, zapasow, materialow i su-
rowcow do produkcji oraz wyrobow gotowych, przy jednoczesnym tagodnym podejsciu
w zakresie terminéw platnosci wobec swoich odbiorcow, skutkujacym wysokim stanem
naleznoS$ci. Polaczenie tych dzialan co do zasady sprzyja maksymalizowaniu wielkoS$ci
sprzedazy, ale jednocze$nie powoduje wzrost kosztow finansowania wysokich stanow
sktadnikéw majatku obrotowego (utrzymywanie zapasow, koszt alternatywny trzymania
gotowki, koszt finansowania kredytu kupieckiego). W efekcie zmniejsza si¢ poziom ren-
townosci aktywow.

Strategia agresywna stanowi przeciwienstwo wzgledem strategii konserwatywne;j. Jej
istota polega na minimalizacji poziomu sktadnikéw aktywow obrotowych przy jednoczesne;j
restrykcyjnej polityce kredytowej, wyrazajacej si¢ w zakresie terminéw platnosci wzgle-
dem odbiorcow. Zespot tych dzialan pozwala na minimalizowanie kosztow zaangazowania
kapitatu obrotowego oraz zwigkszaniu wskaznikéw rentownosci majatku. Zwigksza si¢ na-
tomiast ryzyko prowadzenia dzialalnosci gospodarczej z uwagi na utrzymywanie niskich
stanow aktywow obrotowych, w tym w szczegolnosci ryzyko obnizania poziomu produkcji
i sprzedazy.

Strategia umiarkowana stanowi rozwigzanie posrednie pomiedzy zaprezentowanymi
wczesniej strategiami. Przedsigbiorstwo utrzymuje stan majatku obrotowego na umiarko-
wanym poziomie. W zakresie zarzadzania srodkami pieni¢znymi stosowana jest najczesciej
tzw. polityka ,,magazynowania ptynnosci”, wyrazajaca si¢ w utrzymywaniu ptynnych pa-
pierow wartosciowych (np. weksli) zamiast gotowki, co pozwala rowniez na wykorzysty-
wanie zlagodzonej polityki w zakresie warunkéw kredytowych wobec odbiorcow. Strategia
ta pozwala na osigganie optymalnych rezultatow, zarowno w zakresie ograniczenia ryzyka,
jak i poziomu kosztow zaangazowania kapitalu obrotowego, wptywajacych na ogdélna ren-
towno$¢ majatku (Czekaj i Dresler 2002).

W ramach procesu zarzadzania kapitalem obrotowym naczelne miejsce zajmuje pro-
ces zarzadzania zapasami. Prowadzenie dzialalnosci produkcyjnej lub ustugowej wigze
si¢ zazwyczaj z koniecznoscig utrzymywania zapasé6w materiatow lub surowcéow do pro-
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dukcji. Surowcem tym w energetyce konwencjonalnej jest wegiel energetyczny. A zatem
gospodarowanie zapasami wegla wptywa na ogoélng efektywno$¢ dziatalnosci gospodar-
czej prowadzonej przez przedsigbiorstwa energetyczne zajmujace si¢ wytwarzaniem energii
elektrycznej i ciepta. Niedostateczny poziom moglby skutkowaé zagrozeniem produkc;ji,
a uwzgledniajac fakt strategicznej rangi sektora energetycznego w zakresie funkcjonowania
catej gospodarki, jest to sprawa rangi bezpieczenstwa energetycznego w skali kraju. Z tego
powodu minimalny poziom zapaséw wegla jest uregulowany prawnie na poziomie ustawo-
wym poprzez zobligowanie producentéw energii do utrzymywania zapaséw paliw w ilosci
zapewniajacej utrzymanie ciaglosci dostaw energii elektrycznej lub ciepta do odbiorcow.
Z kolei maksymalny poziom zapaséw jest determinowany przez mozliwosci techniczne
skladowania wegla oraz bezpieczenstwo pracy osob zatrudnionych przy operacjach logi-
stycznych, zwigzanych w szczegdlnosci z zaggszczaniem pryzm weglowych. W tym miejscu
warto przytoczy¢ definicj¢ optymalnego poziomu zapasow. W literaturze przedmiotu przez
optymalny poziom zapaséw rozumie si¢ takg ich wielkos$¢, ktéra zapewnia ciaglo$¢ pro-
dukcji i minimalizuje koszty ich gromadzenia i magazynowania. Dodatkowo nalezy réwniez
zwrdci¢ uwage na inne czynniki wplywajgce na poziom zapaséw, ktore sg brane pod uwage
podczas ich optymalizowania, tj.:

= poziom zuzycia zapasow,
czas konieczny na zamowienie nowych dostaw,
ryzyko zmiany zapotrzebowania na okreslony materiat lub surowiec,
mozliwe zmiany cen materialow lub surowcow,
finansowanie zapasow i kosztéw finansowych,
straty powstate na skutek sktadowania zapasu,
wielko$¢ powierzchni magazynowej koniecznej do sktadowania zapasow,
wielko$¢ pojedynczej dostawy.

Proces zarzadzania zapasami stuzy realizacji okreslonych celow ekonomicznych, wsrod
ktérych nalezy wymienié przede wszystkim:

= utrzymanie ciagglosci produkcji (bezpieczenstwo energetyczne kraju),
korzys$ci wynikajace z wielkosci (skali) produke;ji,
korzys$ci wynikajace z ilosci (skali) dostaw,
ograniczenie ryzyka niepelnych, opoéznionych dostaw oraz ryzyka naglych zdarzen,
odpowiedni poziom wskaznikdéw obrotu zapasami.

Najwigkszg wage wsrod ekonomicznych przestanek zarzadzania zapasami ma koszt ich
utrzymywania. Koszt kapitalu odgrywa niezmiernie wazng role¢ w podejmowaniu decyzji.
W literaturze przedmiotu definicja tego pojecia jest ztozona i wieloznaczna, jednak w prak-
tyce gospodarczej najczesciej jest rozumiany jako cena za wykorzystanie kapitatu w dziatal-
nosci jednostki. W tym ujeciu koszt kapitatu jest zalezny przede wszystkim od jego zrddta,
formy jego pozyskania, przewidywanego czasu jego zaangazowania oraz wyst¢pujaca w da-
nym momencie relacja miedzy popytem i podaza na ten kapitat. Alternatywne podejscie do
kosztu kapitatu utozsamia go z oczekiwang stopg zwrotu, jaka chcg uzyskaé wilasciciele za
jego udostepnienie do danego celu. Takie podejscie jest jednak czesciej stosowane do wy-
ceny projektow inwestycyjnych niz zarzadzania kapitatem obrotowym w przedsigbiorstwie
(Ross 1 in. 1999).

1111111
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-
-
-

87



W kontekscie przedstawienia koncepcji, bedacej przedmiotem niniejszego opracowa-
nia, nalezy w tym miejscu podkresli¢, ze to wlasnie koszt kapitalu jest najwazniejszym
bodzcem ksztaltujacym harmonogram odbioréow wegla przez odbiorcéw z energetyki
zawodowej i cieplownictwa. Koszt kapitatu jest wskaznikiem, ktéry wptywa na wiele ob-
szarow dziatalnosci przedsigbiorstwa, uwzglednionych w ocenie jego sytuacji majatkowe;j
i finansowej przez otoczenie. Decyzje w tym zakresie determinuja wartosci wskaznikow
analizy finansowej, ktore stanowig podstawowe narzedzia metodologiczne stosowane w oce-
nie sytuacji finansowej przedsigbiorstwa (Sierpinska i Jachna 2004). Zarzadzanie zapasami
ma swoje odzwierciedlenie w szczegdlnosci we wskaznikach ptynnosci finansowej, a takze
wskaznikach rotacji zapasow, ktore §wiadcza o szybkosci przebiegu procesow ekonomicz-
nych. Wskazniki analizy finansowej sa wykorzystywane przez banki i instytucje kredytowe
do oceny ryzyka, a zatem wplywaja bezposrednio na mozliwosci przedsigbiorstwa w zakre-
sie pozyskiwania finansowania zewn¢trznego, ktore jest niezmiernie waznym elementem
w kontekscie rozwoju i rentownosci (np. korzystania z tzw. dzwigni finansowe;j).

5. Koncepcja sezonowosci cen wegla energetycznego i transportu

Zaprezentowana koncepcja stanowi otwarta propozycje rozwigzania mozliwego do
wprowadzenia na polskim rynku wegla w celu poprawienia jego efektywnosci w sensie
alokacyjnym. Uwzgledniajac uwarunkowania prawne i techniczne, a takze oczekiwania
uczestnikéw rynku wegla spowodowane aspektami ekonomicznymi, nalezy wskazaé nastg-
pujace zatozenia:

= energetyka zawodowa i cieptownictwo optymalizuje poziomy zapaséow wegla,

uwzgledniajac koszt kapitatu, zatem jej oczekiwania w zakresie harmonogramow sa
wynikiem sezonowoS$ci zuzycia,

= gornictwo oczekuje stabilnosci produkcji i rownomiernych odbiorow wegla z uwagi

na ponoszony obecnie koszt kapitatu,
= przewoznicy oczekuja rownomiernych odbioréw wegla z uwagi na zrownowazone
zaangazowanie dostgpnego taboru kolejowego w poszczegdlnych miesigcach roku,
a tym samym lepsze mozliwosci optymalizacji przewozow,

= cena we¢gla energetycznego wraz z transportem powinna uwzglednia¢ sezonowos¢
zuzycia wegla, tj. by¢ odpowiednio wyzsza w okresach wysokiego zuzycia (miesigce
zimowe) 1 odpowiednio nizsza w okresach nizszego zuzycia (miesigce letnie),

= bodziec cenowy powinien rownowazy¢ potencjalne korzysci uzyskiwane przez od-

biorcéw wegla w wyniku optymalizacji poziomu zapasow,

= potencjalne korzysci uzyskiwane przez odbiorcow wegla w wyniku optymalizacji

poziomu zapasow,

= sposob ksztaltowania bodzca cenowego, odpowiadajacego potencjalnym korzysciom

uzyskiwanym przez odbiorcéw wegla w wyniki optymalizacji poziomu zapasow,
moze by¢ ksztaltowany w sposob arbitralny (administracyjny) lub rynkowy.

W tabeli 2 zaprezentowano wyniki analizy wad i zalet ksztaltowania bodzca cenowego
w sposéb arbitralny oraz rynkowy.
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TABELA. 2.

Wady i zalety ksztattowania bodzca cenowego w sposob arbitralny i rynkowy

TABLE. 2. Pros and cons of pricing impulse development in administrative and market ways
Arbitralnie Rynkowo
= pelna kontrola regulatora rynku nad = optymalny poziom cen zapewniajacy
Zalety poziomem cen efektywnos$¢ rynku w sensie alokacyjnym
= swobodne dziatanie sit popytu i podazy
= optymalne harmonogramy dostaw
= ryzyko nieosiaggnigcia optymalnego = koniecznos¢ wprowadzenia platformy obrotu
rozwiazania w wyniku btednych decyzji cen wegla i ushug transportowych
regulatora rynku = ryzyko nieosiagnigcia optymalnego
Wady = trudno$ci w szacowaniu ,,bodZca cenowego” rozwigzania w wyniku dzialania tzw.
efektow zewnetrznych
= mozliwy wpltyw na zmiang merit order
i problemy jednostek wytworczych
zlokalizowanych daleko od kopalni

Zrodto: opracowanie wlasne.

Podsumowanie

Na podstawie przeprowadzonej analizy nalezy stwierdzi¢, ze wprowadzenie mecha-
nizmu cenowego, rownowazacego koszt kapitatu ponoszony przez energetyke zawodowa
i cieptownictwo, stanowitby istotny ekonomiczny bodziec wptywajacy na ksztattowanie har-
monogramow dostaw w sposob rownomierny w poszczegdlnych miesigcach roku. Pozwo-
litoby to na ustabilizowanie kosztow ponoszonych przez gérnictwo oraz spowodowaloby
zrbwnowazone zaangazowanie taboru kolejowego, wplywajace na optymalizacj¢ kosztow
réwniez po stronie przewoznikow.

Przedstawiona koncepcja sezonowos$ci cen wegla energetycznego i transportu na rynku
polskim w zamierzeniu autorow powinna by¢ przedmiotem dalszej dyskusji w pracach na-
ukowych i eksperckich.
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